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�मटं स्ट्र�ट मेमो सं.01 
�वमुद्र�करण और ब�क जमा व�ृद्ध 

 
भुपल �सहं और इंद्रजीत रॉय0

1 
 

सार 
 
अध्ययन यह अनुमान लगाता है �क �वमुद्र�करण के बाद ब�क जमारा�शय� म� ‘आ�धक्य’ व�ृद्ध 3.0-4.7 प्र�तशत �बदंओु ं
के दायरे म� रह� है। सांके�तक मामल� म�, इन अनुमान� का अ�भप्राय जमारा�शय� के आ�धक्य से है जो �वमुद्र�करण के 
कारण ब��कंग प्रणाल� म� ₹ 2.8-4.3 �ट्र�लयन के दायरे म� रह� ह�। �व�शष्ट प्रकार के खात� जो साधारणतया �नम्न 
स्तर�य ग�त�व�ध से �चिह्नत होते ह�, म� नकद जमारा�शय� क� असामान्य व�ृद्ध के सू�म-स्तर�य �वश्लेषण भी �नष्कष� 
म� सहायता करता है। ब�क जमारा�शय� म� प�रवतर्न से संब�ंधत ऐसे अ�भलाभ, य�द �टकाऊ रहे, तो इनका बचत� के 
�वत्तीयकरण के रूप म� लाभदायक प्रभाव हो सकता है।  

 
I. प�रचय 

 
8 नवंबर 2016 को ₹ 1000 और ₹ 500 (�व�न�दर्ष्ट ब�क नोट या एसबीएन) मूल्यवगर् के मुद्रानोट� 
िजनका मूल्य ₹15.4 �ट्र�लयन था और प्रचलन म� कुल नोट� के मूल्य का 86.9 प्र�तशत था, को 
�वमुद्र�कृत कर �दया गया। प्रच�लत मुद्रा के बाद क� �गरावट को ब�क जमार�शय� म� उछाल म� प्र�त�ब�ंबत 
�कया गया। 28 अक्टूबर 2016 से 6 जनवर� 2017 के बीच, प्रच�लत नोट लगभग 8.8 �ट्र�लयन तक 
कम हो गए िजन्ह�ने बाद म� ब��कंग प्रणाल� क� समग्र जमारा�शय� म� मुख्य रूप से चाल ूखाते और बचत 
खाते (कासा) क� जमारा�शय� (कम लागत क� जमारा�शया)ं क� �हस्सेदार� म� लगभग 4 प्र�तशत क� व�ृद्ध 
दशार्ई (चाटर् 1 और 2) �वमदु्र�करण से �वत्तीय मध्यस्थता म� भी काफ� व�ृद्ध हुई िजसम� �वमुद्र�करण के बाद (9 
नवंबर से 25 �सतंबर 2017 तक) 18 �म�लयन खात� के बढ़ने के साथ प्रधान मंत्री जन-धन योजना (पीएमजेडीवाई) 
खात� क� जमारा�शय� म� 48 प्र�तशत क� व�ृद्ध हुई। नवीनतम आकंड़ ेदशार्ते ह� �क �वमुद्र�करण से 26 जलुाई 2017 
तक 38.2 �म�लयन नए खाते खोले गए (चाटर् 3)।1

2   

चाटर् 1: भारत म� प्रचलन म� नोट 
 

 

चाटर् 2: भारत म� अनुसू�चत वा�णिज्यक ब�क� क� समग्र 
जमारा�शयां 

 

                                                            
1 भुपल �सहं और इंद्रजीत रॉय क्रमशः मौ�द्रक नी�त �वभाग और सांिख्यक� और सूचना प्रबंध �वभाग म� �नदेशक ह�। इस 
पेपर म� �नष्कषर् और �वचार पूर� तरह से लेखक� के ह� और इन्ह� आवश्यक रूप से भारतीय �रज़वर् ब�क के अ�धका�रक 
�वचार� के रूप म� नह�ं समझा जाना चा�हए।  
2 �वमुद्र�करण का दसूरा महत्वपूणर् प�रणाम �डिजटल लेनदेन� के उपयोग म� उल्लेखनीय व�ृद्ध रह� िजसम� नवंबर 2016  
और जनू 2017 के बीच प्री-पेड भुगतान �लखत� (पीपीआई) क� मात्रा 44 प्र�तशत तक बढ़ गई।   
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चाटर् 3: पीएमजेडीवाई के अतंगर्त जमारा�शयां 
 

 
 

II. आ�धक्य जमारा�शय� का अनुमान 

उपयुर्क्त पषृ्ठभू�म म�, यह अध्ययन �वमुद्र�करण के कारण जमारा�शय� क� व�ृद्ध म� आ�धक्य का अनुमान लगाने क� 
दृिष्ट से जमा ‘व्यवहार’ का �वश्लेषण करने का प्रयास करता है। पहला, क�तपय अनमुान� का उपयोग करके 
�वमुद्र�करण अव�ध के दौरान ब�क क� जमारा�शय� म� व�ृद्ध क� सामान्य दर का आकलन करने के �लए समय-श्रृंखला 
मॉडल को अपनाया जाता है और �फर व�ृद्ध के ‘आ�धक्य’ का वास्त�वक व�ृद्ध के साथ तलुना करके व�ृद्ध का ‘आ�धक्य’ 
�नकाला जाता है। दसूरा, �व�शष्ट खात� क� सात शे्र�णयां जो ब�क जमारा�शय� का लगभग 30 प्र�तशत है, का �पछले 
वष� के दौरान दजर् व�ृद्ध क� तुलना म� मूल्यांकन �कया जाता है। ऐसे खात� को सामान्य समय के दौरान इन खात� म� 
उल्लेखनीय ग�त�व�ध के अभाव तथा असाधारण नकद जमारा�शय� के संकेत से �चिह्नत �कया जाता है। प�रणामी 
अनुमान नीचे प्रस्तुत ह�।  

II.1 समग्र ब��कंग सांिख्यक� पर आधा�रत अनुमान 

वैकिल्पक प�रदृश्य� म� जमारा�श क� व�ृद्ध क� ब�चमाकर्  सांके�तक दर को �नम्न�ल�खत के अनुसार माना गया है-(i) वषर् 
2015-16 क� इसी अव�ध म� जमारा�श म� व�ृद्ध, (ii) �पछले दो वष� (अथार्त वषर् 2014-15 और 2015-16) क� इसी 
अव�ध के दौरान दजर् औसत व�ृद्ध तथा (iii) एआरआईएमए मॉडल का उपयोग करके अनुमा�नत व�ृद्ध।  

प�रदृश्य 1:  सामान्य जमारा�श व�ृद्ध को वषर् 2015-16 म� देखी गई दर द्वारा प्र�त�न�ध स्वरूप देखा गया 

समग्र जमारा�शयां 11 नवंबर से 30 �दसंबर 2016 क� अव�ध के दौरान वषर् 2015 क� इस अव�ध के दौरान 10.3 
प्र�तशत क� तुलना म� 14.5 प्र�तशत (वषर्-दर-वषर्) बढ़� जो �वमुद्र�करण के कारण 4.2 प्र�तशत क� आ�धक्य जमारा�श 
व�ृद्ध क� ओर संकेत करती ह� (सारणी 1)। सांके�तक रूप से जमारा�शय� का आ�धक्य ₹3.8 �ट्र�लयन बनता है।  

11 नवंबर 2016 से 17 फरवर� 2017 क� अव�ध का आकलन �दखाता है �क पखवाड़ ेम� औसत ब�क 
जमारा�श व�ृद्ध 13.9 प्र�तशत थी, जो वषर् 2015-16 क� इस अव�ध के दौरान 10.4 प्र�तशत क� 
अनुमा�नत सामान्य व�ृद्ध से 3.5 प्र�तशत अंक अ�धक है। य�द माचर् 2017 के अंत तक क� अव�ध पर 
�वचार �कया जाता है तो जमारा�शय� क� कुछ अस्थायी टेप�रगं को �हसाब म� लेने क� दृिष्ट से जमारा�शय� क� 
13.4 प्र�तशत क� वास्त�वक व�ृद्ध दर 10.1 प्र�तशत क� अनुमा�नत व�ृद्ध दर से 3.3 प्र�तशत अंक अ�धक 
है।  
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सारणी 1: अनुसू�चत वा�णिज्यक ब�क� क� समग्र जमारा�शय� पर �वमुद्र�करण का अनुमा�नत प्रभाव 
 

अव�ध  जमारा�श व�ृद्ध प�रदृश्य I प�रदृश्य II प�रदृश्य III 

11 नवंबर 2016 से 30 
�दसंबर 2016 तक 
  

प्र�तशत अकं� म� आ�धक्य व�ृद्ध 4.2 4.0 4.7 

₹ �ब�लयन म� आ�धक्य व�ृद्ध 3,829 3,608 4,309 

11 नवंबर 2016 से 17 
फरवर� 2017 तक  
  

प्र�तशत अंक� म� आ�धक्य व�ृद्ध 3.5 3.3 4.2 

₹ �ब�लयन म� आ�धक्य व�ृद्ध 3,233 2,991 3,848 

11 नवंबर 2016 से 31 
माचर् 2017 तक 
  

प्र�तशत अंक� म� आ�धक्य व�ृद्ध 3.3 3.0 3.8 

₹ �ब�लयन म� आ�धक्य व�ृद्ध 3,088 2,754 3,472 

नोट: पखवाड़ा �रपो�ट�ग प्रणाल� के कारण, �वमुद्र�करण के प्रभाव को देखने के �लए 11 नवंबर 2016 को समाप्त पखवाड़ ेसे आकंड़ े
�लए गए ह�।  

 

प�रदृश्य 2: सामान्य जमा व�ृद्ध को वषर् 2014-15 और 2015-16 के औसत द्वारा प्र�त�न�ध स्वरूप म� देखा गया  

वषर् 2014-15 और 2015-16 के 11 नवंबर से 30 �दसंबर के दौरान ब�क जमारा�शय� म� वषर्-दर-वषर् व�ृद्ध औसत 
पखवाड़ ेम� 10.6 प्र�तशत थी, जब�क वषर् 2016-17 क� इसी अव�ध के �लए औसत जमारा�श व�ृद्ध 14.5 प्र�तशत 
रह�। इस प�रदृश्य म�, �वमुद्र�करण के कारण आ�धक्य जमारा�श व�ृद्ध का अनमुान 4.0 प्र�तशत �बदंओु पर लगाया 
गया (सारणी 1)।  

उसी आधार पर, 11 फरवर� से 17 फरवर� 2017 क� अव�ध के दौरान जमारा�श व�ृद्ध �पछले दो वषर् क� इस अव�ध 
के औसत पर आधा�रत 10.7 प्र�तशत क� जमारा�श व�ृद्ध से 3.3 प्र�तशत अकं अ�धक थी। य�द माचर् 2017 के अतं 
तक क� अव�ध पर �वचार �कया जाए तो जमारा�श व�ृद्ध 10.4 प्र�तशत के औसत जमारा�श व�ृद्ध से 3.0 प्र�तशत अकं 
अ�धक �नकलती है।  

प�रदृश्य 3:    यू�नवै�रयट पूवार्नुमान मॉडल एआरआईएमए पर आधा�रत अनुमान 
 

वषर् 2012-13 से 2016-17 क� अव�ध (28 अक्टूबर 2016 को समाप्त पखवाड़ ेतक) के �लए 15 �दन� के आकंड़� पर 
ऑटो�रगे्र�सव एक�कृत ग�तशील औसत [एआरआईएमए (1,1)] का उपयोग करते हुए जमारा�श व�ृद्ध (वषर्-दर-वषर्) 
पूवार्नुमान भी लगाया गया।:  

ŷt  =  μ + ϕ1 yt-1 +…+ ϕp yt-p - θ1et-1 -…- θqet-q,  

जहां, ŷt जमारा�श व�ृद्ध दर श्रंखला है। श्रंखलाओ ंका अतंर (yt-1,…, yt-p) ऑटो�रगे्र�सव टम्सर् ह� जब�क पूवार्नुमान त्र�ुटय� 
का अतंर (e t-1,…, e t-q) ग�तशील औसत टम्सर् है। इस मॉडल को सांिख्यक�य रूप से मजबूत और लघुका�लक 
पूवार्नुमान के �लए उ�चत पाया गया है (अनुलग्नक सार�णयां 1 से 4 और अनुलग्नक चाटर् 1 देख�)।  

इस मॉडल का उपयोग करते हुए �वमुद्र�करण के कारण जमारा�शय� क� अ�धक व�ृद्ध दर 9.8 प्र�तशत क� आदशर् 
पूवार्नुमान व�ृद्ध दर से 4.7 अ�धक बनती है (सारणी 1)। 11 नवंबर 2016 से 17 फरवर� 2017 तक क� अव�ध 
के �लए जमारा�श व�ृद्ध दर 9.7 प्र�तशत आदशर् पूवार्नुमान व�ृद्ध दर से 4.2 प्र�तशत अ�धक थी। माचर् 
2017 के अंत तक क� अव�ध पर �वचार करने पर जमारा�श व�ृद्ध दर 9.7 प्र�तशत आदशर् पूवार्नुमान व�ृद्ध 
दर से 3.8 प्र�तशत अ�धक है।   

II.2    �व�शष्ट ब�क खात� पर आधा�रत अ�त जमारा�शय� का अनुमान  

25 नवंबर 2016 को ब�क शाखाओँ म� ओवर द काउंटर �व�नमय सु�वधा के बंद करने से पहले लगभग ₹370 �ब�लयन 
�व�न�दर्ष्ट ब�क नोट प्रस्तुत �कए गए। एसबीएन क� एक अच्छ� रा�श �निम्न�ल�खत �व�शष्ट प्रकार के खात� म� आई 
जसेै मूल बचत ब�क जमा खाता (बीएसबीडीए), पीएमजेडीवाई खाते, �कसान के्र�डट काडर् (केसीसी), अस�क्रय और 
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अप�रचालनरत खाते, अनुसू�चत वा�णिज्यक ब�क� के सहकार� ब�क खाते, बु�लयन टे्रडर/ज्वेलसर् खाते और ऋण खाते। 
असाधारण नकद� जमारा�शय� का कम होने का अनुमान लगाया गया है िजसम� इन खात� के आंकड़� और 
�नम्न�ल�खत अनुमान पद्ध�तय� का उपयोग �कया गया।    
 
प�रदृश्य 1: मौसमी  समायोजन �कए �बना मह�ने दर मह�ने व�ृद्ध  
 
नवंबर-�दसंबर 2016 के दौरान 52 ब�क� म� इन सात प्रकार के खात� म� नकद� जमारा�शय� को ₹4,358 अनुमा�नत 
�कया गया। �सतंबर-अक्टूबर 2016 के दौरान इन खात� म� नकद� जमारा�शयां ₹2,701 �ब�लयन थी (सारणी 2)। इस 
प्रकार ₹1,657 �ब�लयन क� घट-बढ़ का अनुमान सामान्य समय म� ऐसे खात� म� �कसी उल्लेखनीय ग�त�व�ध के 
अभाव म� �वमुद्र�करण के कारण इन खात� म� नकद� जमारा�शय� म� व�ृद्ध के रूप म� लगाया जा सकता है।  

सारणी 2: नवंबर-�दसंबर और �सतंबर-अक्टूबर 2016 के दौरान चु�नदंा ब�क खात� म� नकद जमारा�शयां  
                                                                                                                       (` �ब�लयन) 

खाते का प्रकार 9 �सतंबर से 30 
अक्टूबर 2016  

(52 ब�क) 

9 नवंबर से 30 

�दसंबर 2016  (52 

ब�क) 

�वमुद्र�करण के कारण 
नकद जमारा�शय� म� 

व�ृद्ध 

(1) (2) (3) (4)=(3)-(2) 
बीएसबीडीए 67.0 264.1 197.0 
पीएमजेडीवाई 66.7 664.8 598.1 
केसीसी 142.2 129.8 -12.3 
स�क्रय खात े 28.3 242.2 213.9 
एससीबी म� सहकार� ब�क� के खाते 201.9 787.8 585.9 

बु�लयन टे्रडर खात े 94.9 110.6 15.7 
ऋण खाते 2,100.5 2,158.9 58.3 
कुल 2,701.5 4,358.1 1,656.6 

 
प�रदृश्य 2: समग्र नकद जमारा�शय� क� वषर्-दर-वषर् व�ृध पर आधा�रत 

52 ब�क� म� सात प्रकार के खात� म� अनुमा�नत नकद जमारा�शया ंनवंबर-�दसंबर 2016 के दौरान ₹4,358 
�ब�लयन और नवंबर-�दसंबर 2015 के दौरान ₹3,065 थी। �पछले पाचं वष� म� नंवबर-�दसंबर के दौरान 
अनुसू�चत वा�णिज्यक ब�क� के सभी प्रकार के खात� क� �नवल जमारा�शय� (आहरण घटाकर जमारा�शया)ं 
क� औसत वषर्-दर-वषर् व�ृद्ध (-) 9.2 प्र�तशत (सारणी 3) थी। नवंबर-�दसंबर 2016 के दौरान इन खात� क� 
नकद जमारा�शय� का अनुमा�नत ट्र�ड ₹2,783 �ब�लयन है। इस प्रकार, नवंबर-�दसंबर 2016 के दौरान 
नकद जमारा�शय� क� अ�धक रा�श ₹1,575 बनती है।  

सारणी 3: सभी प्रकार के ब�क खात� म� �नवल जमारा�शयां  
                                                                                                        (` �ब�लयन) 
वषर् नवंबर-�दसंबर (50 �दन) के दौरान एससीबी के सभी 

प्रकार के खात� म� �नवल जमारा�शयां  
वषर्-दर-वषर् व�ृद्ध का % 

2010 1,835.4  
2011 1,732.0 -5.6 
2012 374.7 -78.4 
2013 553.1 47.6 
2014 370.1 -33.1 
2015 457.5 23.6 

    नोट: �नवल जमारा�श जमा और आहरण के बीच का अंतर है।  
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III. �नष्कषर् 

�वमुद्र�करण (11 नवंबर 2016 से 30 �दसंबर 2016 तक) क� अव�ध के दौरान ब��कंग प्रणाल� म� जमारा�शय� क� 
अ�धक व�ृद्ध 4.0-4.7 प्र�तशत अंक बनती है। य�द मध्य फरवर� 2017 तक क� अव�ध िजसम� कुछ उछाल कम हो 
गया था, को �लया जाए तो जमारा�शय� क� अ�धक व�ृद्ध 3.3-4.2 प्र�तशत अकं के दायरे म� बनती है। जमारा�शय� क� 
कुछ अ�धक अस्थायी टेप�रगं पर �वचार करत ेहुए माचर् 2017 के अतं तक क� अव�ध के �लए क� गई कारर्वाई से 
पता चलता है �क जमारा�शय� क� अ�धक व�ृद्ध दर 3.0-3.8 प्र�तशत अकं� के दायरे म� रहेगी। सांके�तक के रूप म�, 
�वमुद्र�करण के कारण ब��कंग प्रणाल� म� उपािजर्त अ�धक जमारा�शय� का अनुमान ₹2.8-4.3 �ट्र�लयन के दायरे म� 
लगाया गया है। सामान्यतः कम स�क्रय रहने वाले �व�शष्ट खात� म� असाधारण नकद जमारा�शय� का अनुमान ₹1.6-
1.7 �ट्र�लयन के दायरे म� लगाया गया है।  

कुल �मलाकर, ऐसा प्रतीत होता है �क �वमुद्र�करण के कारण ब�क जमारा�शय� म� काफ� व�ृद्ध हुई है, जो य�द 
संधारणीय रह� तो इससे �वत्तीय बचत� और पंूजी बाजार� म� इसके चेनेलाइज होने से अनुकूल प्रभाव पड़ सकता है 
(�मन्ट स्ट्र�ट मेमो सं. 2 “बचत� का गैर-ब��कंग �वत्तीय मध्यस्थ संस्थाओ ंम� �वत्तीयकरण” देख�)।  

 

संदभर्: 

बॉक्स, जॉजर् और ज��कंस, िग्वल�म (1970), टाइम सी�रज एलै�ल�ससः फॉरकािस्टंग एंड कंट्रोल, सान फ्रां�सस्कोः 
होल्डन-ड।े   
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अनुलग्नक  
सारणी 1: स्टेशनर� के �लए यू�नट रूट टेस्ट  

Null hypothesis: Deposit Growth (DEPGR) म� यू�नट रूट है 
Exogenous: Constant, Linear Trend 

 
 

t-Statistic Prob.* 
ऑगम��टड �डक�-फुलर टेस्ट स्टे�टिस्टक -3.39 0.06 
�फ�लप्स-पेरन टेस्ट स्टे�टिस्टक -4.07 0.01 

 

     नोट: टेस्ट �क्र�टकल अकं ह�:  -4.01 at 1% level, -3.43 at ** 5% level, * -3.14 10% level. 
 

सारणी 2: एआरआईएमए (1,1) मॉडल के अनुमान 
आ�श्रत चर: समग्र जमारा�श व�ृद्ध दर (डीईपीजीआर) 

 Variable Coefficient t-Statistic 
C 16.48** 24.81 
TREND -0.04** -4.53 
AR(1) 0.94** 35.60 
MA(1) -0.37** -5.57 
R-squared 0.93 

 Durbin-Watson stat 2.11 
 Akaike info criterion 2.12 
 Schwarz criterion 2.21 
 ** Significant at 1% level. 

सारणी 3:  क्र�मक सह-संबंध एलएम टेस्ट 
Correlogram Q-statistic  

Lag AC PAC Q-Stat Prob. 
3 0.04 0.06 3.85 0.08 
10 -0.10 -0.10 6.54 0.59 

Correlogram Squared Residuals 
1 0.12 0.12 2.49 0.12 
10 -0.05 -0.08 10.18 0.43 

नोट: सभी Q-statistics काफ� कम है जो अव�शष्ट म� बचे �कसी भी क्र�मक सह-संबंध नह�ं होने का सुझाव देती ह�।  
 
 

सारणी 4: Heteroskedasticity Test - ARCH 
Null Hypothesis: Residuals are homoskedastic  

F-statistic 2.46     Prob. F(1,160) 0.13 
Obs*R-squared 2.44     Prob. Chi-Square(1) 0.12 

 
चाटर् 1: एआरआईएमए (1,1) मॉडल क� िस्थरता: 

एआर/एमए बहु-पद� क� इंवसर् रूट्स 
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-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

AR roots MA roots  
नोट: य�द एआरएमए प्र�क्रया (covariance) िस्थर है तो �फर सभी एआर रूट्स यू�नट सकर् ल के अदंर होने चा�हए  


